




???????????? ???? ??? ??????? ???????????????? ???????????
????????????? ??????????? ?? ????????????? ?????? ??????????????? ????
???? ?????? ?????????? ???????? ??? ????????? ????????????? ????????? ????
?????? ?????????? ?? ?????? ????????????? ?? ?????????????? ???????? ???? ??
?????? ???????? ???????????? ????????????????? ?? ???????????????
????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????? ????????? ?????? ?????????? ?? ???? ????? ???????? ?????
?????????????????? ?????????????? ?????? ???????? ?? ?????? ????????????
??????????? ??? ???????????? ??????? ?????????????????? ??? ????????? ??
????????? ??????????? ???? ??????? ????????????? ?????? ??????????????
???????????? ?????? ?????????? ????????? ???????? ????????? ??????
?????????????? ??? ????????? ??????????? ?????????? ??????? ?? ????????-
???????????????????????????????????????????????????????????????????
???????
??????????? ?? ???????? ?????????????????? ?????????? ??????????
??????? ????????????? ????? ??????????? ?????????? ?? ???????? ????
?????????????? ?? ????????? ???????? ?? ??????????????? ??????????????
????????? ?????????? ?????? ?????????? ?? ??? ??????? ?????????????????
?????????????? ???? ????????? ??????? – ???? ???????? ?? ???? ????????????
???????????? ?????? ??????? ???? ?????? ?????? ????????? – ????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????
????? ????????????? ?????????? ??? ??? ??? ?? ??????? ????????????? ?????
????????? ????????? ??????????? ?? ??????? ?? ????? ???????? ?????????????
???????? ??????????? ???????????????? ????????????? ?????? ???????? ???
??????????????????????????????? ?????? ?????????????????????????? ??????
????? ?????? ???????????????? ??????? ???? ???? ??? ??????? ??????? ????




?????????? ?? ?????????????? ??????????????? ?????????? ?????????????
????????? ??????????? ??????????? ???????????? ??? ???????????????
???????????? ??? ????????????? ???????????????? ??????????? ????????????
??? ???????????????? ???????????? ??? ?????? ?????? ?????????? ??????????
???????? ?????-????????????? ???????? ?????????? ??? ??????? ????????
??????????????????????????– ??????????????????????
?????????? ???? ?????????????????? ?? ?????????????? ????????????
????? ?????????? ????????? ??????????? ????????? ???? ??? ?????? ?????
253
??????????? ??? ????????-???????? ??????????????? ????????????? ???? ??
?????????? ????????????? ?? ?????????????? ???????? ???????????
????????????? ?????????????? ??????????? ?????????? ?????????????
?????????? ???????????? ????????? ??????? ???????? ????????? ?????? ??
???????????????????????????????????????????????– ??????????????????
???????????????
???????????? ??????????? ????????? – ???? ?????????? ???????? ????
?????????????? ?????? ?????????????? ???????? ?????????? ?????????
????????????? ?? ?????????? ?????????? ????????? ?????? ??????????????
????????? ?????????? ????????????? ?????????? ?? ???????? ???????????
???????????? ??????? ???????????? ??????? ??????????????? ?????????????
?????????????? ???????? ??????? ????????? ?????????????? ??????????
????????? ????????????? ??????????????????? ???????? ?????? ?????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????
???????????????????? ???????????? ?????????? ????????? ??????? ???
?????????????????????????????????????????????????????????????????????
????????? ???????????????? ???????? ??????????????? ?????? ??
???????????? ???????????? ??????????????? ?????????????? ?????????
?????????????????
?? ????????? ????????????? ????????? ??????????????? ???????
???????????? ??? ????? ?????????????? ????? ????????? ???????? ????????????
??????????– ????????????????????????????????????????????????????????
??????????? ?????????? ????? ??????? ??? ?????? ???????????? ?? ??????? ???
?????????????????????????????????
?? ?????????????????? ??? ??????? ?? ????????? ?????????
????????????? ?????????????????? ????????? ?????????? ???? ?? ??????????
??????? ???????? ??? ????? ??????????? ?????? ???????? ???????????????
??????????????? ??? ?????? ????????? ??????????? ???????????? ????????????
????????? ???????? ??????? ??????? ??? ????????? ???????? ????? ???????????
???????????? ????????????? ?? ??????????? ????????? ????????? ???????
???????? ???????????? ?? ?????????????? ????????? ?????????? ??????
?????????? ???? ?? ???? ????????? ??????? ?Semipublic economy», 
??????????????????????????????????????????????????????????????????
????????????????????????????????????
????????? ????????????? ????????? ??? ????????? ????
???????????????? ??????????? ?????????? ????????????? ??? ?????????
????????? ???????? ?????????? – ?????????? ??????? – ?????????????
??????????? ?? ????????? ???????? ???????????????? ??????? ??? ?????????????
????????????????????????????????????????1.
????????? ????????????? ??? ??????? ???????? ?????? ?????????????
????????????? ??? ?? ???????????? ?????? ????????????????? ???????? ???
1 ???????????????????? ???????????????????????????????????? ??? ???? ????????? ???
254
????????? ??????????????????? ?????????????? ??????????? ??????
????????????????????????????????????????????????????????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????
??? ????????????? ??? ?????????? ?? ???? ??????????? ????????????? ??????
????????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????? ??? ???????????????
???? ?? ?????? ??????????????? ???????? ??????????? ?? ?????????????????
?????????????????? ?????????????? ??????? ????? ???????????? ??
?????????????? ???????????? ?? ????????????? ?????????? ????????
??????????? ????????? ????????? ????????????????? ???????? ???? ??
???????? ?????????????????? ??????????????? ?????????????? ?????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????
???????? ???? ??????????? ???????????? ????????? ???????? ??????? ?????
???????????????????????????????????????????????????????-???????????
??????????? ???? ????? ????? ????? ??? ??????? ?? ??????????? ????????
??????????? ?????????? ??? ?? ?? ??????????????? ??? ???????????
?????????????????????????????????????????? ?????????????????????????
?????????????? ??????????? ?????? ?????????? ???????? ?????????? ????
???????????????????????????????
?? ??? ??? ?????? ????????????? ???????????? ?????? ?????? ????????? ??
??????????? ?? ?????????????? ?? ??????????????????? ??????????? ??????
?????????????????????????????????????– ???????????????????????????
???????????? ??????????????? ???????????? ?? ??????????
??????????????? ?????????????? ??????????????? ????? ?????????????
??????????? ?????????? ??????? ??? ??????????? ????? ????????? ??????????
???????????????????????????????????????????????????-????????????????????
???????? ?????????? ????? ??????? ?????????? ???????????? ?????????
????????? ?? ??????? ???????? ?? ???????? ?? ??????? ????????? ???????????
?????????????????????????????????????????????????????
?????????? ?????? ??????????????? ???????????? ??
????????????????? ?????? ??????????? ???????????? ??????? ??????? ????
???????????????? ???????????? ????? ???????????? ????????? ?? ????????
???????????????????????????????????????????????????????????????????
???? ?? ????????? ?????? ????? ??????? ??????????? ???????????????
?????????????
????????? ???? ??????????? ???? ??? ?????????? ????????????? ??????????
??????????????????????????????????????????????????????????????????–
??????????????????????????????????????????????????????????????????????
?? ??????? ????????? ????????????? ??????? ?????????? ??
???????????????????? ????????? ????? ?? ????????? ??????? ?????? ?? ?????????
?????? ?????????????? ????????????? ??????? ?? ????? ???????? ??????? ???
??????????????? ???????? ??????? ????? ??? ??????? ?????? ???????????
255
?????????????????????????????????????????????????????????????????????
?? ???? ????????????? ?? ?????????? ??????? ???????? ?????? ?? ?????? ????
?????? ???????????? ?????? ????????? ???????????????? ?? ??????????????
???????????????????????????????????????????2.




????? ?? ???????? ?????????? ????????? ???????? ??????? ???????
???????????????? ?????????? ?? ???? ?? ?????? ????? ?????????? ??????
????????????????????????????????????– ?????????????????
???????????? ????????????????? ???????? ???? ?????? ????????????
??????????????? ???????????? ????????? ?????????? ?????????? ????????
???????????? ??? ????????????? ??????????? ????????? ?????????????? ??
??????????????????? ??????? ???? ???? ??? ??????????????? ????????????
?????????????????????????????????????????????????????????????????????
?? ???????????????? ??? ?? ?????????????? ??????? ?? ??????? ????????????
?????????
?????????????? ??????? ??????? ?? ???????????? ???????????
??????????? ?? ?????????????? ??????? ??? ????-????? ???? ?????????
15,5 ??????????? ?? ?? ??????????? ???????????????? ????-????? ???? – ????? ??
27,5 ???????????? ?? ?? ????-????? ???? – ??????????????? ???????? ?? ???-





???? ?? ???? ????????????? ???????? ????? ????? ???????? ????????????? ??????
??????????????????????? ??-???????????????
???????? ??????????????????????????????????????????????????????
??-???????? ????? ???? ???????? ???????? ??????????? ????????? ???????
?????????????????????????????????????????????????????-?????????????
???? ???? ???????? ?????? ????????????????? ??????????? ????????? ?????? ??
????????? ?? ?????????? ?????? ????????? ?????????? ?? ????? ?????? ???????
???????????????????????????????????????????????? ???????????????????-
????? ?? ???????? ???-?????????? ????? ?????????? ???????????? ????????
???????????????????????????????– 25,8???????????– 41,5 ????????????–
45,8 ??? ???????– 27,1 ????????– 30,4???????????– 51,5 % 4.
2 ???????????????????????????????????????????????????????????????????? ??? ???? ????????? 9.
3 ??: Capital Account Liberalization. Theoretical and Practical Aspects, IMF, Wach. 1998. P.6.
4 ??: Reinhart C., Smith R.T. Temporary Controls On Capital Inflows // NBER Working Paper 8422, August 
2001.
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